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Данная статья посвящена актуальной на сегодняшний день теме развития и совершенствования 
валютного регулирования. В настоящее время с учетом экономической ситуации в стране данная 
тема вызывает неподдельный интерес, так как валютное регулирование является неотъемлемой 
частью денежно-кредитной политики страны, является механизмом, с помощью которого стаби-
лизируется финансовая ситуация, а также укрепляется национальная валюта. Совершенствование 
валютного регулирования призвано способствовать преодолению различных кризисных ситуаций в 
стране, а также способствует благоприятному развитию экономики в целом. 
 
Одной из важных функций государства является определение денежно-
кредитной и налогово-бюджетной политики страны. Одной из составных частей де-
нежно-кредитной политики является валютная политика, она осуществляется за счет 
валютного регулирования и последующего контроля, за соблюдением установлен-
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ного порядка совершения операций. В статье будут описаны существующие модели 
валютного регулирования и способы применения их в условиях экономики России. 
Валютное регулирование является важнейшей частью экономической полити-
ки государства с неконвертируемой и частично конвертируемой валютой. Чтобы 
дать определение валютному регулированию, необходимо выяснить, в чем заключа-
ется и на что направлено валютное регулирование. 
Валютное регулирование является комплексом мер, который осуществляется 
государственными органами и направлен на: 
1) формирование и бесперебойное функционирование органов 
государственного управления в области валютного регулирования и контроля; 
2) определение и реализацию установленного порядка проведения операций с 
валютными ценностями на внутреннем валютном рынке; 
3) определение процедуры перемещения валютных ценностей за пределы 
государства, или поступление валютных ценностей из-за границы и режим 
контроля, за иностранными инвестициями;  
4) осуществление защиты имущественных прав на валютные ценности; 
5) регулирование международных расчетов; 
6) поддержание стабильности курса национальной валюты и национального 
платежного баланса; 
7) обеспечение установленного режима взаимодействия государства с 
международным валютным рынком.  
Теперь можно дать определение тому, что же подразумевается под валютным 
регулированием. Валютное регулирование - деятельность государственных органов 
по управлению обращением валюты, контролю, за валютными операциями, 
воздействию на валютный курс национальной валюты, ограничению использования 
иностранной валюты. [1] 
Текущее состояние, перспективность существующих направлений развития 
экономики и проводимая денежно-кредитная политика в стране определяют цели и 
задачи валютного регулирования. Основные цели и задачи валютного 
регулирования направляются на защиту экономики государства от противозаконных 
действий в области финансовых отношений. 
Согласно вступившему в силу в новой редакции Федеральному закону «О 
валютном регулировании и валютном контроле» от 10 декабря 2003 г. №173-ФЗ 
принципами валютного регулирования являются: 
1) преимущество экономических мер при проведении государственной 
политики в сфере валютного регулирования; 
2) устранение излишнего вмешательства государства и государственных 
органов в валютные операции, как резидентов, так и нерезидентов страны; 
3) общность как внешней, так и внутренней политики РФ; 
4) общность валютного регулирования и валютного контроля в стране; 
5) гарантия соблюдения и защиты прав и интересов, как резидентов, так и 
нерезидентов страны, при проведении операций на валютном рынке. [2] 
Различают несколько видов валютного регулирования. Внутренне валютное 
регулирование представляет собой установление государственного контроля за 
экспортными, импортными и внутренними межрегиональными потоками. Также 
создание внутреннего валютного регулирования направлено на осуществления 
контроля за состоянием внутреннего валютного рынка. Его целью является 
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поддержание устойчивости национальной валюты и равновесия платежного баланса 
страны. Особой важностью валютное регулирование обладает в странах с частично 
конвертируемой или неконвертируемой национальной валютой. 
Валютное регулирование может быть прямым или косвенным. Прямое 
валютное регулирование реализуется с помощью издания новых нормативных 
правовых актов, а также путем совершения органами государственной власти 
административных действий. Валютное регулирование можно назвать косвенным, 
когда государство использует экономические рычаги, которые влияют на поведение 
участников валютного рынка. К таким рычагам можно отнести кредитно-
финансовые инструменты, как пример можно привести изменение учетной ставки 
центрального банка.  
Главным источником валютного законодательства в Российской Федерации на 
сегодняшний день является Федеральный Закон от 10.12.2003 № 173-ФЗ «О валют-
ном регулировании и валютном контроле» [2] (далее Закон). После вступления в си-
лу последней редакции данный закон полностью соответствует международным 
требованиям экономического сотрудничества. Целью данного Закона является осу-
ществление единой валютной политики внутри государства, обеспечение устойчи-
вости российской валюты и подержание стабильности внутреннего валютного рын-
ка страны. Согласно Закону, валютное регулирование в РФ осуществляется органа-
ми и агентами валютного контроля. Разница между этими субъектами заключается в 
том, что органы валютного контроля могут издавать нормативные акты, которые 
обязательные для выполнения резидентам и нерезидентам страны. К органам ва-
лютного контроля относятся Центральный банк и Правительство РФ, агентами при-
знаются уполномоченные банки, а также профессиональные участники рынка цен-
ных бумаг. 
В соответствии с Законом [2], Центральный банк РФ является главнейшим ор-
ганом, регулирующим сферу валютных отношений, который вправе: определять 
сферу, порядок обращения в РФ иностранной валюты и ценных бумаг, выраженных 
в ней; издавать нормативные акты, обязательные для всех субъектов валютных от-
ношений; устанавливать правила проведения операций с иностранной валютой, с 
валютой РФ и ценными бумаги в иностранной валюте и валюте РФ; осуществлять 
иные регулирующие полномочия. Кроме ЦБ РФ, Правительство РФ также относится 
к органу валютного контроля и представлено такими органами, как Министерство 
финансов РФ, Федеральная налоговая служба, Государственный таможенный коми-
тет РФ. Правительство Российской Федерации координирует деятельность в сфере 
валютного контроля федеральных органов исполнительной власти, являющихся ор-
ганами валютного контроля, а также обеспечивает их взаимодействие с Централь-
ным банком Российской Федерации. На рис.1, схематично представлены органы ва-
лютного контроля и их взаимодействие. 
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Рис. 1. Органы валютного контроля 
 
Валютное регулирование в стране является неотъемлемой частью денежно-
кредитной политики государства и обеспечивает безопасность в сфере валютных 
отношений. Выделяется четыре модели валютного регулирования. Для того, что бы 
оценить важность и влияние валютного регулирования для экономики страны необ-
ходимо рассмотреть каждую модель на примере ее действия в условиях российской 
действительности. Развитие валютного регулирования в России прошло несколько 
этапов. 
Первый этап с 1925 по 1986 года характеризовался валютной монополией. В 
СССР только государство могло владеть и распоряжаться иностранной валютой. Ва-
лютная монополия являлась частью государственной монополии на проведение и 
осуществлении внешнеэкономической деятельности. Основными целями и задачами 
валютной монополии были признаны: охрана экономики страны от отрицательных 
воздействий с внешней стороны; осуществление целесообразного распределения 
иностранной валюты, регулирование и планирование платежного баланса страны, а 
также налаживание и упрочнение международных связей страны. 
Поскольку только государство имело право осуществлять все операции свя-
занные с иностранной валютой, то это означало, что как резиденты, так и нерезиден-
ты страны были полностью лишены права совершения валютных операций. Исклю-
чения составляли граждане, которые работали за границей или получали оттуда де-
нежные средства, а так же те, кто имел право открывать определенные счета во 
Внешторгбанке. [3] При административно-командной системе правления в стране, 
валютные средства использовались по плану распределения Минфина СССР, Гос-
плана СССР, Госбанка СССР. Верховный Совет СССР утверждал в состав народно-
хозяйственных планов валютные планы государства, которые содержали информа-
цию об источниках, суммах и направлениях валютных средств. Некая изолирован-
ность валютной системы помогла уберечь страну от внешних потрясений, и позво-
лило пережить гибель таких мировых валютных систем, как Генуэзская и Бреттон-
Вудская. Однако оторванность от внешнего мира не давала возможности экономике 
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вовремя реагировать на изменения, которые происходили в международных валют-
но-финансовых отношениях. 
На втором этапе с 1986 по 1991 года использовалась модель жесткого валют-
ного регулирования. К особенностям данной модели можно отнести то, что на дан-
ном этапе происходили серьезные преобразования в экономике СССР. Отсутствова-
ла единая концепция реформирования, нехватка квалифицированных кадров и за-
мкнутость системы управления экономикой привели к тому, что в валютной сфере 
были предприняты попытки применения рыночных подходов к регулированию ва-
лютных отношений к уже существовавшей валютной монополии. Данная модель 
появилась из-за неготовности государства создать кардинально новую валютную 
систему, которая бы отличалась от валютной монополии. На данном этапе сформи-
ровалось понимание принципов и особенностей валютных отношений. 
С 1991 по 1998 год в России действовала умеренно-либеральная модель ва-
лютного регулирования. На данном этапе в России происходило формирование но-
вой валютной системы. Валютное регулирование стало рассматриваться не как ин-
струмент, который помогает защищать экономику от внешних негативных воздей-
ствий, а как возможность интеграции с мировой экономикой, что открывает доступ 
к международным финансовым ресурсам. Основными целями данной модели явля-
ется возможность использования страной преимуществ достигнутых при глобализа-
ции мировой экономики, либерализация операций между резидентами и нерезиден-
тами страны в области валютно-финансовых отношений, частичная конвертируе-
мость рубля. 
С июля 2006 года по настоящее время в нашей стране действует либеральная 
модель валютного регулирования. Ограничения на проведение валютных операций 
и движение капитала были сняты, это позволило говорить о переходе к полной кон-
вертируемости рубля по всем видам валютных операций. В российской либеральной 
модели валютного регулирования есть два существенных недостатка. Первый - от-
сутствие эффективной координации между ведомствами. Как мы уже говорили ра-
нее, функции валютного контроля возложены на Центральный Банк и Правитель-
ство РФ. Они нагружены разным и неравномерным объемом полномочий. Вслед-
ствие этого происходит либо дублирование функций, либо возникновение некон-
тролируемых зон, в которых и происходят операции по нелегальному вывозу капи-
тала. Второй недостаток - безусловный приоритет административных методов. С 
самого начала своего становления система валютного контроля создавала «барье-
ры», препятствующие утечке капитала и нарушениям валютного законодательства. 
Продолжительное время такой способ действовал и имел некоторые преимущества - 
отказавшись от валютной монополии и монополии внешней торговли, Россия вооб-
ще не имела каких-либо рычагов противодействия нелегальной утечке капитала. В 
результате, решения и действия органов валютного контроля характеризуются, как 
правило, эффектом запаздывания. [4] 
В целом, либеральная модель валютного регулирования характеризуется отме-
ной валютных ограничений, свободной конвертируемость валют, переходом от фик-
сированного валютного курса к плавающему. Очевидно, что в данной модели ва-
лютное регулирование определяется как экономико-правовое явление, как возмож-
ность реализовать контрольную функцию финансов, что ведет к развитию и укреп-
лению экономики страны. Некоторые элементы либерально модели сочетаются с 
применением административных мер, что наиболее эффективно в условиях кризиса, 
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когда происходит сильнейшая утечка капитала за границу. Из-за этого курс нацио-
нальной валюты существенно изменяется и ухудшается макроэкономическая обста-
новка в стране. [5] 
В условиях действия данной модели валютного регулирования в России ока-
зывает влияние ряд негативных факторов, которые могут дестабилизировать валют-
но-финансовую сферу нашей страны: 
- зависимость экономики от сырьевого сектора, низкий уровень конкуренто-
способности производства, а так же отсутствие диверсификации в экономической 
структуре; 
- высокая степень оттока капитала из страны; 
- преобладание доли краткосрочных инвестиций в общем объеме инвестиций в 
экономику [5]. 
Одной из важнейших проблем современной экономики является регулирова-
ние валютного курса. Существует несколько методов регулирования валютных кур-
сов. Валютные интервенции используется центральным банком для того, чтобы 
снижать или наоборот повышать курс национальной валюты путем покупки или 
продажи иностранной валюты. Однако валютные интервенции будут эффективными 
только в краткосрочном периоде, так как невозможно поддерживать такие уровни 
курсов, которые не соответствуют экономическим и финансовым показателям толь-
ко с помощью интервенций. 
В России обычно валютная интервенция используется для поддержания ста-
бильного курса рубля по отношению к доллару. Центральный банк Российской Фе-
дерации продает доллары, евро, чтобы не дать упасть рублю на валютном рынке, 
таком образом воздействовать на валютные курсы и в целом на экономику страны. 
Скупка же иностранной валюты ЦБ ведет к падению курса рубля на валютном рын-
ке. Для интервенции используются валютные резервы страны, поэтому при наруше-
ниях в системе платежного баланса валютная интервенция может привести к исчер-
панию валютных резервов страны и обесцениванию национальной валюты.  
Следующим методом регулирования валютного курса является дисконтная по-
литика государства. Центральный банк повышает учетную ставку процента, стиму-
лируя приток иностранного капитала, стремясь повысить курс национальной валю-
ты. С притоком капитала улучшается состояние платежного баланса и валютный 
курс повышается.  
К методам регулирования валютного курса также относятся валютные ограни-
чения, направленные на ограничение и контроль, за операциями связанными с ва-
лютными ценностями. Валютные ограничения, прежде всего, вводятся в ситуации, 
когда платежный баланс становится крайне несбалансированным (отрицательным). 
В этой ситуации происходит утечка иностранной валюты в страны кредиторы. Це-
лью валютного ограничения является стремление стран-должников сократить объем 
платежей по долгам в резервной валюте и увеличить приток иностранной валюты, 
что поможет укрепить курс национальной валюты. Для осуществления регулирова-
ния валютного курса необходимо введение валютного контроля. Валютный кон-
троль подразумевает контроль за соблюдением законодательства при совершении 
операций на валютном рынке. Ужесточение валютного контроля зачастую приводит 
к возникновению черных рынков для обмена валют, на которых реальный обменный 
курс не соответствует курсу, который был установлен государством. Данная ситуа-
ция ведет к возникновению теневой экономики на валютных рынках. К мерам ва-
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лютного контроля относится: лимитирование сроков операций, запрещение или раз-
решение на открытие счета в банке в иностранной валюте, внесение беспроцентного 
импортного депозита в банк и т.д. 
Ограничения в проведении регулирования валютного курса устанавливаются 
МВФ. Члены МВФ должны избегать ситуации манипулирования курсом валюты и 
осуществлять валютную интервенцию для предотвращения краткосрочных колеба-
ний стоимости валюты, которые ведут к дезорганизации курса. [6] 
Прошедший третий квартал 2014 года, свидетельствует о том, что Централь-
ный Банк все меньше соответствует новой экономической модели. Финансовые ана-
литики считают этот квартал худшим для российской валюты, сравнивая его даже с 
кризисом 1998 года. Курс доллара за этот период вырос на 15,6 процентов, поставив 
абсолютный рекорд 30 сентября, приблизившись к отметке 40 рублей за доллар 
(Рис.2). 
 
 
Рис. 2. Динамика курса доллара США за 3 квартал 2014 года [7] 
 
К объективным факторам давления на рубль добавились слухи о возможном 
введении ограничений на движение капитала в случае резкого роста оттока из Рос-
сии. После этого курс достиг верхней границы коридора бивалютной корзины, что 
вынудило ЦБ произвести интервенцию. 
Поводом для краткосрочной паники на российском валютном рынке послужи-
ла опубликованная агентством Bloomberg [8] информация о том, что в Банке России 
обсуждается возможность ужесточения валютного контроля и введение ограниче-
ний на вывоз капитала. Банк России практически сразу опроверг информацию 
агентства, и курс, почти без вмешательства ЦБ, вернулся под верхнюю планку кори-
дора. С начала октября 2014 года вот уже в седьмой раз эти границы сдвигаются 
вверх из-за достижения предела накопленных интервенций: 3 и 6 октября они сдви-
нулись вверх на 10 коп., 7 октября – на 5 коп., а 8 октября – на 20 коп. 9 октября – на 
15 коп., а 10 октября - сразу на 25 коп. На момент 14 октября границы бивалютного 
коридора составляют 36,35-45,35 руб. Стоить отметить, что с начала октября 2014 
года ЦБ в ходе валютных интервенций потратил $4,256 млрд. Притормозить паде-
ние курса, помимо интервенций, может повышение ключевой ставки, которое сни-
зит спекулятивный отток капитала и уменьшит давление на рубль. 11 октября, офи-
циальный курс доллара к рублю впервые после деноминации 1998 го-
да поднялся выше 40 руб. С 11 октября 2014 года курс доллара установлен ЦБ на 
уровне 40,2125 руб./долл. – на 23,25 коп. выше, чем 10 октября. Одновременно с 
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этим официальный курс евро поднялся на 9,53 коп. и впервые перевалил за 51 руб. С 
11 октября 2014 года курс евро установлен ЦБ на уровне 51,0538 руб./евро.  
Несмотря на такие события, представители ЦБ пока довольно решительно 
настроены и в вопросе дальнейшей либерализации российского валютного рынка. 
Стоит напомнить, что с 1 января 2015 года ЦБ прекращает поддерживать рубль – его 
курс станет плавающим. Интервенции станут возможными только в экстренных 
случаях. Обязанность главного инструмента денежно-кредитной политики, как и во 
всех развитых странах, возлагается на политику учетных ставок. В данном случае 
возникает проблема. Заключается она в том, что долгосрочная стратегия, разрабо-
танная ЦБ, которая основывается на использовании рыночных механизмов и созда-
нии конкурентоспособной денежно-кредитной политики, формировалась в условиях 
совсем другой экономики, которой на сегодняшний день в России уже нет. Эконо-
мики, которая пыталась базироваться на рыночных институтах, которая оставалась 
частью мирового хозяйства и должна была конкурировать с другими развивающи-
мися экономиками за деньги инвесторов и, наконец, экономики, которая, благодаря 
высоким ценам на нефть, имела положительное сальдо платежного баланса, что 
объективно поддерживало национальную валюту. Вдобавок, следует отметить, что 
формулироваться они начали еще до украинского кризиса. Для нынешней экономи-
ческой системы актуальны совсем другие цели и направления. Поэтому Банк России 
с его политикой и стратегией все больше вступает в противоречие с экономически-
ми реалиями. В чью пользу эти противоречия разрешатся, очевидно уже сегодня. И 
даже если руководство ЦБ будет продолжать проявлять упорство в своей привер-
женности рыночным механизмам регулирования, это приведет лишь к тому, что 
«регулятор» попросту утратит статус независимого института.  
С 27 октября ЦБ планирует предоставлять валютные кредиты банкам под залог 
рыночных активов (валютное РЕПО). Таким образом, банками будет получен до-
полнительный источник валютной ликвидности. Однако, в настоящий момент, оста-
ется неизвестной величина ставок, которая и влияет на востребованность данного 
источника. По мнению ведущих аналитиков, инструмент будет пользоваться спро-
сом при рыночных условиях, а если же ставки будут выше рыночных, и ЦБ банк бу-
дет стремиться ограничить потенциальный рост процентных ставок в валюте, то не 
имеет смысла ожидать большого спроса. Стоит отметить, что при имеющемся спро-
се на доллар, данный инструмент был бы весьма полезен для банков.  
Таким образом, можно сделать выводы о том, что введение плавающего курса 
рубля и отказ от бивалютной корзины для России не более чем эксперимент. С уче-
том текущего состояния валютного рынка, испытывающего дефицит долларовой 
ликвидности, этот эксперимент является крайне опасным и при плохом раскладе 
может закончиться возвратом к экономике 90-х годов. Долларовую ликвидность по-
гасить можно только за счет интервенций ЦБ или предоставления ликвидности со 
стороны регулятора другими способами (с помощью валютного РЕПО). Давление на 
рубль все равно остается, и учитывая текущую схему интервенций можно ожидать, 
что рубль будет слабеть, а ЦБ будет постепенно двигать границы коридора. Изме-
нить ситуацию могло бы увеличение объема интервенций, но это будет противоре-
чить целям ЦБ по переходу к плавающему рублю, от которых регулятор, несмотря 
на сложные обстоятельства, не хочет отказываться. 
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Затяжной системный кризис на постсоветском пространстве, санкции против России заставляют 
искать выход из сложившейся ситуации. Мы предположили, что экономические предпосылки и 
сформировавшееся мнение большинства способствует созданию нового конфедеративного государ-
ства, включающего в себя большинство стран бывшего СССР и, возможно, другие союзные страны. 
В ходе проведенного исследования и состоявшегося социального опроса данное предположение было 
подтверждено.  
 
Возможно ли, создать новое межгосударственное объединение на территории 
бывшего СССР? Объединение с таким же политическим устройством невозможно, 
поскольку опыт Союза показал нежизнеспособность подобного рода идей, по край-
ней мере, в наше время. Так же стоит отметить, что не все территории бывшего Со-
юза могут войти в состав нового объединения. Огромное число населения различ-
ных возрастных групп хотели бы более тесного сотрудничества между этими стра-
нами. Население бывших республик СССР, в основном, считает себя единым наро-
